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oz
Finansal bilgi maniptlasyonu, isletmelerin sosyal
sorumluluk kavramini ihlal ederek muhasebe

streclerinde gerceklestirmis olduklari faaliyetlere
iliskin bilgilerini bilingli olarak degistirmesini ifade

etmektedir. Isletmelerin  finansal bilgilerini
manipile etmesi, bireysel olarak kurumsal
kimliklerini, giivenirliligini, hisse senetlerinin

piyasa fiyatini, yeni yatirim olanaklarini olumsuz
etkilerken; ulkelerin de para ve sermaye
piyasalarina olan giivenin azalmasina ve mevcut
yatirimcilarin yeni yatirim piyasalarina
yonelmelerine neden olmaktadir.

Isletmeler finansal basarisizliklarint gizleme, yeni
yatirimetlart  isletmeye ¢ekme, daha uygun
maliyette  finansman saglama ve finansal
hedeflerin gerceklestirildigi izlenimi verme vb.
nedenlere dayanarak finansal bilgilerini manipile
edebilmektedir. Bu kapsamda caligmada, BIST
KOBI Sanayi Endeksi'nde yer alan isletmelerin
2020 yili finansal bilgi maniptlasyonu olastliklari
ve bu olasiliklara etki eden faktSrlerin (dis basks,
finansal basarisizlik durumu ve finansal hedefler)
belirlenmesi amaclanmistir. S6z konusu amag
cercevesinde elde edilen veriler, Mann Whitney U
Testi ve Linear Regresyon yontemleri kullanilarak
analiz edilmistir. Analiz sonuglarina gére, BIST
KOBI Sanayi Endeksi'nde yer alan isletmelerin
ortalama % 36’stnin finansal bilgilerini maniptile
etme olasiliginin yiksek oldugu ve isletmeleri
finansal bilgi maniptlasyonuna, maruz kaldiklart
dis baski ve belirlenen finansal hedeflerin (biitge,
maliyet dustrme hedefleri vb.) yonelttigi tespit
edilmistit.

ABSTRACT

Financial information manipulation refers to the
conscious change of information about the
activities they have carried out in the accounting
processes by violating the concept of social
responsibility. ~ Manipulation — of  financial
information of enterprises, negatively affects their
individual corporate identity, reliability, market
price of stocks and new investment opportunities.
It also causes countries to lose confidence in
money and capital markets and to turn existing
investors towards new investment matkets.

Enterprises manipulates financial information
based on reasons which are try to hide their
financial failures, attract new investors, provide
more affordable financing and give the
impression that financial goals are achieved etc. In
this context, in this study, it is aimed to determine
the  financial  information  manipulation
possibilities of the enterprises in the BIST SME
Industry Index in 2020 and the factors affecting
these possibilities (external pressure, financial
failure status and financial targets). The data were
analyzed using the Mann Whitney U Test and
Linear Regression methods. According to the
results of the analysis, it has been determined that
36% of the enterprises in the BIST SME Industry
Index have a high probability of manipulating
their financial information. In addition, it has been
determined that the enterprises are directed to
financial information manipulation, the external
pressure they are exposed to and the determined
financial targets (budget, cost reduction targets
etc.).
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Girig ve Kavramsal Cergeve

Manipilasyon, biteyin bir bagka bireyi/bitreyleri etkisi altina almast, bilingli olarak yonlendirmesi ve istegi disinda
davranmaya zotlamast durumu (Yimaz, 2018: 449) olarak ifade edilmektedir. Manipilasyon kavrami
yetli/yabanci literatirde ve uygulamada diger disiplinler ile bitlikte ¢ok stk kullanidlmaktadir. Psikolojik
maniptlasyon, piyasa manipilasyonu, kazang manipilasyonu, muhasebe manipiilasyonu, finansal bilgi
maniptlasyonu gibi kavramlar literatiirde en ¢ok yer alan ve uygulamada en ¢ok rastlanan manipiilasyon
tirleridir.

Finansal tablo maniptlasyonu, muhasebe manipilasyonu, kazan¢ yénetimi gibi kavramlarla da ifade edilen
finansal bilgi maniptlasyonu, isletmelerin genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerindeki raporlama ile ilgili
esnekliklerden faydalanarak veya mevcut standartlara aykirt davranarak, finansal durum ile faaliyet sonugclarini
gercek durumundan daha farkli géstermek amactyla; finansal bilgileri menfaatleri dogrultusunda degistirmeleri
olarak ifade edilmektedir (Kiigiiksézen ve Kiigiikkocaoglu, 2005: 4). Isletmeler, finansal bilgi manipiilasyonu
yaparak hazirladiklari finansal tablolar ile isletmenin varlik ve kaynak yapist, performans sonuglari, nakit akist ve
6zkaynak degisimlerine iliskin mevcut ve potansiyel yatitimetlara yaniltici/hileli finansal bilgi sunmakta ve soz
konusu taraflarin isletme hakkinda olumlu bir izlenime sahip olmasini amaglamaktadirlar. Ancak isletmelerin
hedefledigi s6z konusu amacg, kisa vadede isletmeye fayda saglayacak gibi gériinse de uzun vadede isletmenin
itibarinin  zedelenmesi, hisse senedinin piyasa degerinin diismesi, pazar kayiplari, cezalar ve iflas ile
sonuglanabilecek durumlar ile karst karstya kalinmasina neden olabilmektedir. Mikro diizeyde isletmeler igin s6z
konusu kayiplari ortaya ¢itkaran manipilatif finansal tablolar, makro diizeyde iilkelerin sermaye piyasalarina olan
glivenin azalmasina, yabanci yatirimcilarin daha givenli finansal piyasalara yonlenmesine dolayistyla yabanci
sermaye kayiplarinin yasanmasina neden olarak tilke ekonomisini derinden etkilemektedir.

Ulkelerin sermaye piyasalarint ve ekonomilerini, yatirim anlaminda giivenli bir ortam olmaktan ¢ikaran finansal
bilgi manipiilasyonu, isletmeler tarafindan belirli amaglarin gergeklestirilmesi amaciyla yapilmaktadir. Isletmeleri
maniptlatif finansal tablolart hazirlamaya ve sunmaya yonlendiren bu amaglari, hile ticgeninden yola ¢ikarak
asagidaki gibi agiklamak mimkiindur.

Amerikan sosyolog Donald R. Cressey tarafindan ilk kez kullanilan hile Gggeni ile bir bireyi hileye yénlendiren
temel parametrelerin/nedenlerin; baski/motivasyonun olusmasi, hile yapma firsatinin olmast ve sugun
rasyonellestirilmesi oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda isletmelerin finansal bilgilerini manipiile edebilmesi igin
ilk asamada, yoneticilerin tizerinde bir baski unsurunun var olmasi gerekmektedir. Yoneticilerin kisisel olarak
yasadiklar finansal stkintilar ya da kar ile dogru orantili sekilde tcretlerine ek daha fazla prim kazanma istekleri,
finansal tablolarin manipiilasyonu anlaminda yéneticiler tizerinde bireysel baski olusturmaktadir. Isletmenin
nakit stkintis1 yagamast, bu sikintinin giderilebilmesi i¢in uygun maliyette finansman kaynagi saglama amaci,
miisteri kayiplarinin yasanmast, isletmenin stoklarinin piyasa fiyatlarinda yaganan énemli 6l¢tideki dustsler, pazar

payindaki daralma, tahsil edilemeyen alacaklar, iflasin bekletilmesi gibi unsurlar da yoneticiler tizerinde kurumsal
anlamda bask: olusturmaktadir (Uzunoglu, 2018: 29; Safiq ve Seles, 2018: 58)

Isletmeleri finansal bilgilerini manipiile etmeye yonlendiren bir diger unsur ise yoneticilerin finansal bilgilerde ya
da muhasebelestirilme siireclerinde yanlis veri girisini saglayacak bir sansinin ya da firsattnin var olmasidir.
Isletmelerin muhasebe siireglerinin yonetiminde sorumlu bir personelin olmamast, i¢ kontrol sisteminin zayif
olmast veya etkin bir sekilde isletiimemesi, bagimsiz denetimin tim yonleriyle detayl bir sekilde
gerceklestirilmemesi, yonetim kurulu ile denetim komitelerinin yanlis yonlendirilmesi vb. gibi faaliyet ve
ortamlar, finansal bilgilerin maniptle edilebilmesine yonelik firsatlart yaratmaktadir (Uzunoglu, 2018: 30).
Isletmeler finansal bilgilerini kasitl olarak degistirmek igin yeterince i¢ ve dis baskilara maruz kalsalar da, bu
baskilart sonuglandirabilecek ortamlari/firsatlart meveut olsa da, kurum ici faaliyetlerinde, dis paydaslart ile olan
iliskilerinde belirli etik ¢izgilere sahip olmalart halinde finansal bilgilerini asla maniptile etmeyeceklerdir. Bir baska
ifadeyle yoneticilerin finansal bilgileri yanlis gbsterme yoniinde atmis olduklart adimlari rasyonellestirmedikleri,
manipulatif faaliyetleri rakip isletmelerin de yaptiklart gerekgesiyle hakli gérmedikleri stirece hile tggeni
tamamlanmamis ve finansal bilgiler maniptile edilmemis olacaktir (Uzunoglu, 2018: 30; Glngér, 2020: 2). Buna
karsilik isletmelerin finansal bilgileri manipiile etmeye yonelik cesitli nedenler ortaya koymast ve bu nedenlerin
haklihgina inanmalari, diger kosullarin da var olmast durumunda manipilatif finansal tablolarin hazirlanmasini
ve bilgi kullanicilarina sunulmasint kaginilmaz kilacaktir.
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Isletmeler yukarida ayrintih bir sekilde aciklanan unsurlarin var olmasi durumunda, kazang yénetimi, kirmn
istikrarli hale getirilmesi, yaratict muhasebe, buylk temizlik muhasebesi ve hileli finansal raporlama gibi
yontemler kullanarak muhasebe faaliyetlerinde manipiilasyona gidebilmektedir. Bu yontemler ile ilgili
aciklamalara agagida yer verilmisgtir.

Kar/kazang yonetimi: Finansal tablolarda raporlanacak kar tutarindaki azalmayi 6nlemek, finansal analistler
tarafindan yapilmis tahminleri ve yonetim tarafindan belirlenen hedefleri karsilamak amaciyla isletme tarafindan
karin bilin¢li olarak manipiile edilmesi faaliyetidir (Derekdy, 2020: 93). Ayrica isletmeler yiritilen s6zlesmeler
ile ilgili sonuglart etkilemek ve hisse senedi yatirimciarini yanidtmak icin de kari belirleyen gelir tablosu
kalemlerini degistirebilmekte ve kart yonetebilmekteditler (Healy ve Wahlen, 1999: 368).

Kiarnn istikrarlt hale getirilmesi: Finansal piyasalarda mevcut ve potansiyel yatirimetlar igin isletmelere yatirim
yapilma sirecinde dikkate alinabilecek en 6nemli 6zellik, isletmenin sahip oldugu risk dizeyidir. Bir bagka
ifadeyle tst yOnetim, isletmesinin risk diizeyini rakip isletmelerin risk diizeyinin altina ¢ekerek daha az riskli
isletme gOrinimi elde etmeyi amaclamaktadir. Bu amact gerceklestirebilmek icin de karin yiksek oldugu
doénemlerde karin distiriilmesi, karin diisik oldugu dénemlerde ise karin ytkseltilerek isletmenin istikrarlt bir
finansal performansa sahip oldugu imaji yaratilmaktadir. Tsletme yénetimi 6zellikle pesin tahsil edilen gelirlerde
tahakkuk yoluyla kar1 istikrarh hale getirebilecegi gibi, belirli gelir ve gider kalemlerini farklt hesaplarda veya
dénemlerde muhasebelestirerek de kart istikrarlt hale getirebilir (Derekdy, 2020: 93-94).

Yaratict muhasebe uygulamalari: Yaratict muhasebe, isletme icerisinde gerceklesen finansal olaylarin, mevcut
muhasebe kurallari ve kanunlardaki esneklerden yaratlanarak ve/veya bu kanun ve standartlarin bir kismi veya
tamaminin g6z ardi edilmesiyle yOneticilerin istedikleri sekilde muhasebelestirilmesi ve finansal tablolarda
sunulmasidir (Yadav, Kumar ve Bhatia, 2014: 60). Isletmeler 6zellikle maddi duran varliklar, bu varliklara iliskin
ayrilan amortismanlar, stoklar, borglar ve ingaat s6zlesmeleri ile ilgili muhasebe islemlerinde yaratici muhasebe
uygulamalarina daha fazla basvurmaktadir (Yadav, Kumar ve Bhatia, 2014: 69-70).

Agresif muhasebe: : Tsletme yonetimlerinin belirlemis olduklart sayisal sonuglara ulasmak amactyla muhasebe
standartlart ve genel kabul gérmis muhasebe politikalarinin kasith olarak secilmesi ve uygulanmast ile
gerceklesmemis gelitlerin ilgili doneme kaydedilmesi, déneme ait giderlerin gelecek dénemlere aktarilmasini ifade
etmektedir (Elitas, 2013: 48).

Biiyiik temizlik muhasebesi: Isletmelerin mevcut yonetimlerinin gorevden cekildigi ve yeni yoneticilerin
yonetimde s6z sahibi olduklart dénemlerde stk karsilan bir manipiilasyon yontemidir. Isletme yénetiminde s6z
sahibi olan yeni yonetici, 6nceki yoneticilerin kamuya agiklamis olduklari finansal tablolart aslinda oldugundan
daha iyi gosterdikleri, bu nedenle isletmenin mevecut durumda finansal olarak daha zor durumda oldugunu
aciklayarak, yonetime geldikleri ilk dénemlerde bilanconun bazi kalemlerini temizlemek suretiyle gelecek
doénemleri olduklarindan daha karli g6stermeyi hedeflemektedirler (Uzunoglu, 2018: 53-55). Biyik temizlik
mubhasebesi isletmelerin kamuoyuna dustik kar acikladiklart dénemlerde de bagvurduklart bir manipiilasyon
yontemidir. Isletmeler bu yontem ile gelirlerini erteleyerek, zararda olduklari yillarda daha ¢ok zarar agiklayarak,
gelecek yillarda daha karli gbriinmeyi saglamaktadir.

Hileli finansal raporlama: Isletmelerin finansal bilgi kullanicilarini yanlss yénlendirmeye yonelik olarak
finansal tablolarini yanlis hazirlamast ve sunmasi ile ilgili etik dist, kasitlt gerceklestirilen bir faaliyettir (Kaya ve
Uzay, 2018: 721). Isletmelerin ticari islemlerini, muhasebe kayitlarini ve bu kayitlart destekleyici belgeleri
degistirmesi, bu kapsamda gerceklestirilen faaliyetlere 6rnek olarak verilebilir.

Isletmeler muhasebe siireclerinde ve finansal tablo kalemlerinde, finansal bilgi manipiilasyonlarini yukaridaki
yontemleri kullanarak gizli sekilde gerceklestirmektedirler. Finansal analistler, bagimsiz denetgiler, denetim
komitesi tiyeleri ve akademisyenlerin, gizli sekilde gerceklestirilen bu finansal bilgi maniptlasyonlarini cesitli
istatistiksel modeller kullanarak tahmin edebilmeleri miimkiindir. Healy (1985), DeAngelo (1986), Jones (1991),
Diizeltilmis Jones Modeli (1995), Endiistri Modeli, Beneish (1997, 1999) ve Spathis (2002) gibi bilim insanlarinin
kendi isimleri ile anildiklart modeller, finansal bilgi manipiilasyonunun tahmin edilmesinde kullanimi en yaygin
olan modellerdir (Kdli ve Evci, 2017: 71-74). Bu calismada, Beneish’in 1997 yilinda ortaya koydugu ve 1999
yilinda kazang manipiilasyonunun belirleyici 6zelliklerinden yola cikarak gelistirdigi model kullanilarak, BIST
KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonu yapma olasiliklart ve isletmeleri
maniptlasyon yapmaya yonelten nedenler tespit edilmeye caligilmstir.
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Literatiir Taramasi

Calismanin bu boliiminde, finansal bilgi maniptilasyonuna iliskin yurt i¢i ve yurt disinda yer alan calismalara yer
verilmisgtir.

Finansal bilgi manipiilasyonunun tespitinde temel bir model olarak kabul edilen ve Beneish tarafindan gelistirilen
modelin temeli 1997 yilina dayanmaktadir. Benesih (1997) ¢alismasinda, Amerika Birlesik Devletleri, SEC’de yer
alan 2053 isletmenin 1987-1993 yillatina iliskin verilerini kullanarak, isletmelerin finansal bilgi maniptilasyonu
yapip yapmadiklarint probit analiz yontemi ile arastirmistir. Aragtirma sonucunda gore isletmelerin finansal bilgi
maniptlasyonu gerceklestirip gerceklestirmediklerinin - belitlenmesinde ticari alacaklar endeksi, toplam
tahakkuklarin toplam vatliklara orani, borsa petformansi, pozitif tahakkuklar, nakit satiglar ve bor¢ / 6zkaynak
oranlari gibi degiskenlerin kullanilabilecegi belitlemistir. Beneish 1997 yilinda ortaya koymus oldugu modeli 1999
yilinda gelistirmis ve gelistirmis oldugu bu yeni model ile isletmelerin kazan¢ manipiilasyonu gerceklestirip
gerceklestirmediklerinin tespit edilebilecegi degiskenleri belirlemistir. S6z konusu ¢alismaya gére ticari alacaklar
endeksi, brit kar marjt endeksi, aktif karhhk endeksi, satislarin bitylimesi endeksi ve toplam tahakkuklarin toplam
varliklara orant gibi degiskenler kazan¢ maniptilasyonunun tespit edilmesinde modelde kullanilan degiskenler
olarak ortaya konmustur.

Literatiirde Beneish modelinden yola ¢ikilarak, modele yeni degiskenler eklenerek yada cikarilarak, yeni
manipiilasyon tespit modelleri gelistirilmis ve bu modellerin muhasebe manipiilasyonunu agtklama giicleri ve
manipilasyonu tespit edebilmek i¢in gerekli olan degiskenler ilgili ¢alismalarda belirlenmistir. Spathis (2002),
Carcello ve Nagy (2004), Kigciiksézen ve Kigiikkocaoglu (2005), Suyanto (2009), Nor vd. (2010), Perols ve
Loguee (2011), Amara vd.(2013), Varict ve Er (2013), yapmis olduklari ¢alismalarinda 6rnekleminde yer alan
isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonu gerceklestirme olasiiklarint lojistik regresyon yontemini kullanarak
tespit etmislerdir. S6z konusu ¢aligmalar sonucunda Net Satiglar/ Aktif Toplami, Net Satislar/Ticari Alacaklar,
Yabanct Kaynak /Oz Kaynak, Alacaklardaki Biiyiime, Satislardaki Biiyiime, Net Kar/Toplam Varlik, Satislarin
Dogal Logaritmasi, Ticari Alacaklar Endeksi, Brut Kar Marjt Endeksi, Amortisman Endeksi, Finansman
Giderleri/ Net Satislar, Aktif Karlihik Endeksi, Stoklar/Satislar, Denetcinin Gorev Siiresi ve Isletmenin Borsada
Islem Gordigii Siire, Calisma Sermayesi/Toplam Vartlik ve Z Skor degerlerinin, isletmelerin finansal bilgi
manipilasyonu gerceklestirme olasiliklarinin tespitinde kullanilabilecek degiskenler oldugu tespit edilmistir.

Literatiirde isletmelerin finansal bilgi maniptlasyonu gerceklestirme olastliklarinin tespitinde, yukarida aciklanan
lojistik regresyon yonteminin disinda kantitatif karar verme tekniklerini kullanan calismalarda yer almaktadir.
Fannign ve Cogger (1998), Kirkos vd. (2007), Kigitkkocaoglu, Benli ve Kiigitksézen (2007), Liou (2008), Ata
ve Seyrek (2009), Dikmen ve Kiigiikkocaoglu (2010), Gupta ve Gill (2012), yapmus olduklart ¢alismalarinda
isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonu gergeklestirme olasiliklarint yapay sinir aglart ve karar agact gibi
yontemler kullanarak tespit etmeye calismislardir. 1lgili metodoloji kullanilarak isletmelerin finansal bilgi
manipiilasyonu gerceklestirme olasiliklarinin tespitinde, Z Skor, Net Kar/Toplam Varlik, Bor¢/Ozkaynak,
Satiglar/Toplam Varhk, Calisma Sermayesi/Toplam Varlik, Calisma Sermayesi/Satislar, Nakit ve Nakit
Benzerleri/KVYK, Dénen Varliklar/KVYK, Alacaklar/Toplama Varlik, Ozkaynak/Toplam Varlik, Faiz ve
Vergi Oncesi Kar/Finansman Gidetleri, Briit Kar Marjindaki Degisim, Alacaklardaki Degisim, Stok Devir Hiz,
Stoklar/Toplam Vatlik, Cati Oran, Faaliyet Kari/Satislar, Satislarin Maliyeti/Faaliyet Gidetleri, Stoklar/Toplam
Aktif, KVYK/Toplam Aktif gibi degiskenlerin kullantlabilecegi belitlenmistit.

Literatiirde yer alan yukaridaki caligmalar, isletmelerin finansal bilgi maniptlasyonu gergeklestirme olasiliklarinin
tespit edilmesi, manipiilasyonun tespit edilebilmesinde kullanilabilecek degiskenler ve isletmeleri manipiilator
isletmeler ile maniptlatér olmayan isletmeler olarak smiflandirilmast amactyla gerceklestirilmistir. Isletmeleri
maniptlasyon yapmaya yonlendiren etkenlerin belirlenmesine yonelik ise literatiirde oldukca az calisma
bulunmaktadir. Safiq ve Seles (2018) ile Altunal ve Kurnaz (2020), Toplam Bor¢/Toplam Varlik, Aktif Karhilik
Hedefleri, Z Skor, Net Nakit Akist, finansal istikrar ve baskiya yonelik cesitli degiskenler kullanarak isletmeleri
finansal bilgi maniptilasyonuna yonelten etkenleri tespit etmeye ¢alismislardir. S6z konusu ¢alismalarin sonucuna
gbre net nakit ihtiyaci, yoneticilere 6denen prim ve tesvikler, finansal basarisizliklar vb. nedenlerin, isletmeleri
muhasebe stireglerine iliskin bilgilerini manipiile etmeye yonelttigi belirlenmistir.
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Isletmeleri finansal bilgi manipiilasyonuna yonlendiren nedenlerin tespit edilmesine yonelik literatiirde yer alan
calismalarin sayica yetersiz olarak degerlendirilmesi ile kiicik ve orta Olgekli isletmelerin finansal bilgi
maniptlasyonu gerceklestirme olasilig ve manipiilasyona yonelten etkenlerin arastirilmasina yonelik literatiirde
herhangi bir ¢alismaya rastlanilmamast nedeniyle bu calisma gerceklestirilmistir. Calismadan elde edilen sonuglar,
yeni yatirimctlarin yatiim kararlarinda isletmeleri degerlendirme, gtivenirliliklerini sinama, bagimsiz ve i¢
denetgilerin denetim siirecini daha etkili ve verimli sekilde yonetmelerine katki saglama acisindan 6nem
tasimaktadir.

Calismanin Amaci, Kapsami ve Metodolojisi

Bu boliimde calismanin amaci, hipotezleri, kapsami, kisitlart ve uygulama sonuglarinin elde edilebilmesi i¢in
kullanilan metodolojiye yer verilmistir.

Calismanin Amaci ve Hipotezleri

Bu caligma, iki temel amag iizerinde kurgulanmis olup bu amaglardan ilki, BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer
alan isletmelerin muhasebe siireclerinde ve bu siire¢ sonunda bilgi kullanicilarina sunduklar finansal tablolarinda
maniptlasyon yapma olasiliklarinin tespit edilmesidir. Calismanin literatiire katki saglamasi bakimindan 6nemli
olan bir diger amact ise isletmeleri manipiilasyon yapmaya yonlendiren nedenlerin (isletmenin finansman ihtiyact
nedeniyle daha disiik maliyette yabanct kaynak saglama ihtiyact, yeni yatirimcilari isletmeye ¢ekmek icin
isletmenin finansal performansint oldugundan daha iyi gbsterme ihtiyaci, yoneticilerin maaslarina ek isletmenin
karindan alacaklart yiiksek prim beklentisi, biitce déneminde belirlenmis olan finansal hedeflere ulagildig
izlenimi verme ve finansal basarisizliklart gizleme vb.) belitlenmesidir.

Bu kapsamda calismanin amacindan yola cikilarak test edilecek hipotezler asagidaki gibi belirlenmistir (Altunal
ve Kurnaz, 2020: 110).

Hi1: Manipiilasyon ihtimali yiiksek olan isletmeler ile manipiilasyon ihtimali olmayan isletmelerin, DSRI, GMI,
AQI, SGI, DEPI, SGAI, TATA ve LEVI oranlart arasinda anlamli farklilik bulunmaktadir.

Ha2: Isletmelerin finansal basari/basarisizlik durumlarindan “Sat/TV, SMM/Stok, Stok/Sat., SMM/Sat.,
BK/Sat., ABK, ASat., ANak.Akis degiskenleri, finansal bilgi maniptlasyonu olasihigini pozitif yoénde etkilerken,
“Sat/TA ve Altman Z Scot” degiskeni finansal bilgi manipilasyonu olasiligint negatif yonde etkilemektedir.

H3: Dis baski unsurlarindan, “Top.Bor¢/Top. Var, (Isl.FalNak.Ak.-Ser.Har)/Dén.Var, Isl.Fal.Nak.Ak-
Nak.Temet.-Ser.Harc., Fin.Gid./Top.Borg, Net Cal.Ser/Top.Var, Cari Oran” degiskenleri, finansal bilgi
manipiilasyonu olasiligint pozitif ydnde etkilerken, “Toplam Borg/Top.Ozk. ve NK/Sat” degiskeni finansal bilgi
maniptlasyonu olasihigini negatif yonde etkilemektedir.

Ha4: Finansal hedeflerden ROA, ROE ve TQ degiskenleri, finansal bilgi manipiilasyonu olasiligini pozitif yénde
etkilemektedit.

Calismanin Kapsami ve Kisitlari

Calismada finansal bilgi manipiilasyonu yapma ihtimali olan isletmelerin ve bu isletmeleri finansal bilgi
manipiilasyonuna yénelten nedenlerin belirlenebilmesi icin, BIST KOBI Sanayi Endeksi'nde islem goren
isletmeler 6rneklem olarak secilmistir. Orneklemin séz konusu endeks kapsaminda yer alan isletmeler ile sinirli
tutulmasi, Beneish modelinin daha ¢ok sanayi isletmeleri i¢in kullanilmasi ve hem Beneish hem de regresyon
modellerinde yer alan bagimsiz degiskenlerin sayisinin fazla olmasindan kaynaklanmaktadir.

Calisma kapsaminda BIST KOBI Sanayi Endeksi'nde islem goren isletmelerin, 2021 yilina iliskin finansal
tablolar1 heniiz yayinlanmadigindan dolayi, 2020 yilt verileri kullanilarak ilgili analizler gerceklestirilmistir. BIST
KOBI Sanayi Endeksi’nde 2020 yilinda 38 isletme kayitlt bulunmakta olup bu isletmelerin finansal tablo verileri
ve faaliyet raporlart Merkezi Kayit Kurulusu, Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda yer alan finansal
tablolardan ve bu tablolarin dipnotlarindan elde edilmistir. Calismanin bulgular bélimiinde de goriilecegi gibi,
KAP’dan elde edilerek hesaplanan isletmelerin manipiilasyon olasiliklari, isletmelerin kurumsal imajlarint
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olumsuz etkilememesi amaciyla isletme isimleri/kodlari belirtilmeden ve KAP’da yer alan siralama takip
edilmeden verilmistir.

Calismanin Metodolojisi

Calismada isletmelerin muhasebe maniptilasyonu yapma olasiliklarinin degerlendirilebilmesi icin Beneish
tarafindan gelistirilen asagidaki model kullanilmistir (Beneish, 1999: 31):

Mi:-4,840+(0.920¥DSRI) +(0.528*GMI) +(0.404* AQL) +(0.892*SGI) +(0.115*DEPI) +(0.172*SGAL)+ (4.6 T9¥TATA) +
(0.327LVGI)

Beneish modelinde yer alan bagimsiz degiskenlerin anlamlart ve bu degiskenlerin hesaplanabilmesi icin gerekli
olan formiiller Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Beneish Modelinin Ag¢iklayici Degiskenlerine Iliskin Formiiller

Modelin Degiskenleri Modelin Degiskenlerine Iligkin Formiiller

Tic.Al.;/Brit Sat.,

Ticari Alacaklar Endeksi (DSRI DSRI =
feari Alacaklar Endelst (DSRT) Tic. Al,_,/Briit Sat,_,
Beist Kt Marit Endeksi (GM oMl Briit Sat.,_;— SMM,_, /Briit Sat.,_,
t r 1 1 =
rit sar Marji Endeksi (GMD Briit Sat.,— SMM, /Brit Sat.,
. o . (1 —Doéne.Var.,— Mad.DV..)/Top.Var.,
Aktif Kalitesi Endeksi (AQI) AQI = -
(1 — Done.Var.._4— Mad.DV.._,)/Top.Var.._4
Satislardaki Buytime Endeksi (SGI) SGI = Brit Sat, — Briit Sat;_,

Amort. Gid.._,/(Amort.Gid.,_1+ Mad.DV .,_,)
Amort. Gid../(Amort.Gid..+ Mad.DV .,)

Amortisman Giderleri Endeksi (DEPT) DEPI =

Pazarlama, Satis, Dagitim ve Genel SGAJ = (PSDG, + GYG,)/Brut Sat;)
Yénetim Giderleri Endeksi (SGAIT) " (PSDG,_, + GYG,_,)/Briit Sat,_;)
Borglanma  Yapisindaki ~ Degigmeler LVG] = (KVB, + UVB,)/Top.Var.,
Endeksi (LVGI) " (KVB._, + UVB,_,)/Top.Var.._,

Toplam Tahakkuklarin Toplam
Varliklara Oranmi (TATA)

Kaynak: (Safiq ve Seles, 2018: 58).

TATA = Top.Tahak./Top.Var.;

Calismada BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan isletmelerin manipiilasyon yapma olastliklari, yukarida
belirtilen agtklayict degiskenler kullanilarak hesaplanan Beneish katsayisina gore belirlenmistir.

Isletmelerin belirlenen bu maniptlasyon olasiliklart tizerine hangi degiskenlerin etki ettigini bir baska ifade ile
isletmeleri manipiilasyona yonlendiren nedenlerin belirlenebilmesi i¢in linear regresyon yéntemi kullandmuistur.
Calismaya iliskin regresyon yonteminde bagimli degisken olarak isletmelerin manipiilasyon olasiliklari, bagimsiz
degiskenler olarak ise isletmeleri manipiilasyon yapmaya tesvik eden (dis baskilar, isletmelerin finansal hedefleri
ve finansal basari/basarisizliklart degiskenleri) kullanilmustir. Isletmeleri finansal bilgilerini manipiile etmeye
tesvik eden s6z konusu degiskenlere ve formiillerine Tablo 2°de yer verilmistir.
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Tablo 2. Regresyon Yonteminde Agiklayici Degisken Olarak Kullanilan Oranlar

Finansal Manipiilasyon

Nedenleri Agiklayict Degiskenler / Oranlar

DB1 Toplam Yabanct Kaynak/Toplam Varlik

DB2 (Isletme Faal Nakit Akisi-Ort.Sermaye Harcamast)/Dénen Varliklar

DB3 Isletme Faal. Nakit Akisi-Nakit Temettii-Sermaye Harcamast
Dig Baskalar DB4 Net Kar/ Sat1§lftr

DB5 Toplam Bor¢/Ozkaynak Top.

DB6 Finansman Gid./Toplam Bot¢

DB7 Net Caligma Sermayesi /Top. Varlik

DBS Doénen Varliklar / KVYK

FH1 Donem Net Kart/Toplam Varliklar
Finansal Hedefler FH2 Doénem Net Kar/Toplam Ozkaynaklar

FH3 (Toplam Bor¢+Piyasa Degeri)/ Top.Vatlik

FBD1  Sauglar/Top.Varlk

FBD2  SMM/Stoklar

FBD3  Stoklar/Satislar

FBD4  SMM/Satislar

Finansal FBD5  Briit Kar /Satiglar
Bagar1/Bagarisizlik

Durumu FBDG6  Satsslar / Ticari Alacaklar

FBD7 2020 Y1l Briit Kar-2019 Yili Briit Kar

FBD8 2020 Yilt Net Satislar — 2019 Y1l Net Satislar

FBD9  (Dénem Net Kari-Ts.Faal.Sag. Nak.Akist) /Top. Varlik
FBD10  Altman Z Scor Degeri!

Calismada BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan isletmelere iliskin bagimli degisken olan manipiilasyon
olastliklart ve Tablo 2’de gésterilen formiiller kullanilarak bagimsiz degiskenler hesaplanmus, elde edilen veriler
ile regresyon analizi gerceklestirilmistir. Analiz sonucunda elde edilen tablolara ve yorumlarina asagidaki baghk
altinda yer verilmistir.

Calismanin Bulgular:

Calismanin bu béliimiinde ilk olarak yukarida da ayrintilt bir sekilde agiklanan Beneish modeline gére isletmelerin
manipilasyon olasihiklari hesaplanmustir. Hesaplanan maniptlasyon olasiliklart (Mi degetleri) daha sonra, veri
grubuna iliskin ortalama ve standart sapma degerleri kullanilarak standartlastirilmis normal olasiliklara (Zi
degerlerine) cevrilmistir. Beneish modeline gére hesaplanan bu olasilik degerlerinin (Zi degerleri);

e (,035ten kiigiik olmast durumunda o isletmenin manipiilasyon yaptigina iligkin bir bulgunun olmadigt
(manipiilasyon olasilig1 derecest 0),

e (,035-0,06 araliginda manipiilasyon yapma olasiliginin bulundugu (manipiilasyon olasiligt derecesi 1),

! Altman Z Scor Degeri (Zi) = 0,012. + 0,014. 4+ 0,033. + 0,006. + 0,999 formili kullanilarak hesaplanmustir.
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e 0,00-0,14 araliginda manipiilasyon yapugina dair ciddi bulgularin oldugu ve (maniptlasyon olasilig
derecesi 2),

e 0,14ten biyiik olmast durumunda manipiilasyona dair ¢cok 6nemli bulgularin (maniptlasyon olasilig
derecesi 3) oldugu seklinde degerlendirilmektedi.

Bu kapsamda BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonu olastlik
degerlerine Tablo 3’de yer verilmistir.

Tablo 3. isletmelerin Manipiilasyon Olasiliklarina iliskin Beneish Modeli Degerleri

fsletme M . Manipﬁlvasyon ) . o o
No Sco're Zi Olasﬂlgm.ln Isletmenin Manipiilasyon Derecesinin Anlami
(Mi) Derecesi
1 -1,75  -0,01 0 Manipiilasyon yapildigina iligkin bir bulgu mevcut degil
2 0,47 0,46 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
3 2,16 -0,1 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
4 225 -0,12 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
5 -1,87 0,04 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
6 0,12 0,39 3 Manipilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
7 -2,73  -0,22 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
8 -0,83 0,18 3 Maniptlasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
9 2,25 0,84 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
10 2,12 0,81 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
11 -0,11 0,34 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
12 -1,91  -0,05 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
13 -1,77 - -0,02 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
14 1,54 0,69 3 Manipilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
15 -2,28  -0,13 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
16 -2,81  -0,24 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
17 -1,19 0,11 2 Manipiilasyon yapildigina iliskin ciddi bulgular mevecut
18 15,51 3,67 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
19 -1,58 0,02 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
20 -2,29  -0,13 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
21 1,22 0,62 3 Manipilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
22 -2,36 -0,14 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
23 -1,92 -0,05 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
24 -2,15 -0,1 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
25 -2,52 -0,18 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
26 -0,7 0,21 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
27 -14,73  -2,79 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
28 -2,39  -0,15 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil
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29 -2,03  -0,07 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil

30 -1,5 0,04 1 Manipilasyon yapma olastligt bulunmaktadir

31 -232  -0,13 0 Manipilasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil

32 -0,15 0,33 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
33 0,28 0,42 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
34 -0,91 0,17 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut
35 -44  -0,58 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil

36 -12,92 24 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil

37 -1292 24 0 Manipulasyon yapildigina iliskin bir bulgu mevcut degil

38 1,62 0,71 3 Manipiilasyon yapildigina iliskin ¢ok 6nemli bulgular mevcut

Tablo 3’de gosterilen olasilik degerleri (Zi degerleri) incelendiginde, BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan 38
isletmeden, 21’nin manipiilasyon yaptigina iliskin bir bilginin mevcut olmadigini, 14’tinde ise manipiilasyon
yapildigina iliskin ¢ok énemli bulgularin meveut oldugu tespit edilmistir. Manipiilasyon yapma ihtimali yitksek
olan s6z konusu isletmelerin, endekste yer alan toplam isletme sayist icerisindeki payt % 36 olup anakiitle
icerisindeki oraninin énemli diizeyde oldugu actktir.

Isletmeler bu gercevede manipiilasyon yapma olastliklarina gére, manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek olan
isletmeler ve manipilasyon yapma ihtimali olmayan isletmeler olarak ikiye ayridmistir. Bu isletmelerin
manipilasyonlarinin hesaplanmasinda kullanilan agiklayict degiskenleri arasinda anlamh bir farkliligin bulunup
bulunmadigi ise veri seti normal dagilim géstermedigi icin Mann Whitney U Testi ile analiz edilmis ve analiz
sonugclart Tablo 4’de gosterilmistir.

Tablo 4. isletmelerin Manipiilasyonun Agiklayici Degiskenlerine iliskin Fark Analizi Sonuglart

Manipiilasyon Yapma Manipiilasyon Yapma . .
Modelin ihtimali Yiiksek Olan ihtimali Olmayan ISV[“‘““IW?““CY U Testi
Agiklayici Isletmeler Isletmeler onugar
Degiskenleri

Ortalama Fark: Ortalama Farki Z Degeri Anlamlilik Degeri
DSRI 22 17,68 -1,183 0,237
GMI 20,44 18,82 -,444 0,657
AQI 23 16,95 -1,656 0,098
SGI 22,44 17,36 -1,390 0,165
DEPI 20,38 18,86 -,414 0,679
SGAI 15,73 21,23 -1,516 0,130
ACR/TATA 26,44 14,45 -3,282 0,001
LEVI 18,63 20,14 -,414 0,679

Tablo 4 incelendiginde, sadece TATA orant olarak ifade edilen Toplam Tahakkuklar/Toplam Varliklar oranina
iligkin anlamlilik degerinin, standart anlamhlik degeri olan 0,05°den kigiik ¢iktigr goérilmektedir. S6z konusu
anlamhlik oraninin p=0,001<0,05 olarak gerceklesmesi, manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek olan isletmeler ile
maniptlasyon yapma ihtimali olmayan isletmelerin TATA oranlarinda anlamli farkliligin bulundugunu ortaya
koymaktadir. Ilgili isletmelerin TATA oranlarina iliskin ortalama fark degerleri incelendiginde, manipiilasyon
yapma ihtimali yitksek olan isletmelerde bu oranin, manipiilasyon yapma ihtimali olmayan isletmelere gére daha
yiksek gerceklestigi tespit edilmistir.
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Manipiilasyon yapma ihtimali yiksek olan Tablo 4’deki isletmeleri, bu faaliyeti gerceklestirmeye yonlendiren
nedenlerin neler oldugunun tespit edilebilmesi amactyla coklu dogrusal regresyon yéntemi uygulanmis olup
uygulama sonuglarina asagidaki tablolarda yer verilmistir.

Tablo 5. Regresyon Analizine iliskin Model Ozeti ve Anova Testi Sonuglar1

R? Diizeltilmis R? Serbestlik . . Anlamllik
Model R Degeri Degeri Derecesi F Degeri Degeri
1 0,906 0,820 0,723 13 8,429 0,000

Tablo 5 incelendiginde, ¢alismanin amact dogrultusunda kurulan regresyon modelinin gegerli olup olmadiginin
degerlendirilmesinde kullanilan anlamhlik degerinin p=0,000<0,005 oldugu gérilmekte olup bu deger calistirilan
regresyon modelinin bir biitiin olarak anlaml oldugunu ifade etmektedir. S6z konusu modelin Diizeltilmis R?
degeri incelendiginde; dis baskilar, finansal basari/basarisizlik ve finansal hedefler gruplart altinda ifade edilen
bagimsiz degiskenlerin, bagimli degisken olan manipilasyon olasiligint actklama giici %72,30 olarak
belirlenmistir. S6z konusu oran sonuglarin anlamliligs agisindan 6nemli bir diizeydedir.

Regresyon modelinin bir butin olarak anlamliligi test edildikten sonra, isletmelerin manipiilasyon yapma
nedenlerini ifade eden bagimsiz degiskenlerin, manipiilasyon olasiligini etkileyip etkilemedigini gésteren analiz
sonugclarina Tablo 6’da yer verilmistir.

Tablo 6. Isletmeleri Finansal Bilgi Manipiilasyonuna Y&nelten Nedenlere iliskin Regresyon Analizi Sonuglar

Corelasyon C

Bagimstz Degiskenler’ B standart Istatistigi/ is(t):il:tsi}:(i);lVIF
g g1 hata p Tolerans HSHE

Degeri Degeri
DB2 -,300 ,402 -, 747 ,462 ,501 1,996
DB3 -2,309 ,000 =377 ,709 ,408 2,449
DB5 -,193 ,085 -2,272 ,032%% ,516 1,938
DB6 1,447 ,448 3,229 ,004* ,567 1,764
DB7 ,209 ,046 4,565 ,000* ,195 5,129
DBS8 -,205 ,051 -4,049 ,000* ,543 1,842
FH2 ,032 ,017 1,865 LO75%8%F 457 2,186
FH3 ,019 ,013 1,421 ,168 ,175 5,714
FBD2 ,002 ,017 ,139 ,891 ,646 1,547
FBD3 ,104 ,268 ,387 ,702 ,577 1,732
FBDG6 -,032 ,024 -1,328 ,197 456 2,193
FBD7 -2,114 ,000 -,460 ,649 ,378 2,646
FBDS 1,348 ,000 ,462 ,048 ,335 2,981
*%1 dizeyinde anlaml, **945 diizeyinde anlamls % 9410 dizeyinde anlamlt

2 Calismada kurulan regresyon modelinde, bagimsiz degiskenler olarak belirlenen ve Tablo 2’de gosterilen degiskenlerden
DB1,DB4,DB9,.DB10,FH1,FBD1,FBD4,FBDS5 degiskenlerinin korelasyon degerleri (VIF degerleri) 10’un {izerinde
gerceklesmistir. Bu nedenle s6z konusu degiskenler, regresyon modelinde ¢oklu dogrusallik sorunu yaratacagi igin analiz dist
birakilmugtir.
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Tablo 6 incelendiginde, isletmeleri finansal bilgilerini manipiile etmeye yonelten nedenlerin temelde dis bask:
unsurlart ve finansal hedefler oldugu tespit edilmistir. Buna karsilik isletmelerin finansal olarak istikrarli olup
olmamalarinin, maniptilasyon olasiliklari tizerinde anlamlt bir etkisinin olmadigi ortaya konmustur.

Anlamlt farkldik tespit edilen aciklayict degiskenlerin beta katsayilart incelendiginde, DB6 (Finansman
Gideri/Toplam Borg), DB7 (Net Calisma Sermayesi /Toplam Varlik) ile FH 2( Dénem Net Kar1/Ozkaynaklar)
degiskenleri ile isletmelerin muhasebe manipiilasyonu gerceklestirme olasiliklarinin dogru orantili degistigi
goriilmektedir. Bir baska ifade ile s6z konusu degiskenlerin artmasinin, isletmelerin finansal bilgilerini manipiile

etme olasiligint arttirdigs tespit edilmistir.

Finansman Gidetleri/Toplam Bor¢ orant (DBO0), isletmelerin yabanct kaynak edinmenin maliyeti olarak ifade
edilen finansman giderlerinin, toplam bor¢ icerisindeki payint gostermektedir. Bu oran isletmelerin finansal
anlamda stkinti yasadigini ortaya koymakta olup bu orani yiiksek olan isletmelerin, finansal bilgilerini manipiile
etme ihtimalinin de yiiksek oldugu belitlenmistir. Bu kapsamda Finansman Giderleri/Toplam Bor¢ oranina
iliskin H3 hipotezi kabul edilmistir.

Net Calisma Sermayesi/Toplam Varlik (DB7) orany, isletmenin mevcudunda bulunan likit varliklarin, toplam
varliklar icerisindeki payini gdsteren bir orandir. Bu oranin belirli oranda yitksek olmasi, isletmelerin yeni
yatirimetlar nezdinde nakit sikintisi cekmeyen, borglarini édeyebilecek glicte olan bir isletme imaji ¢izilmesi
anlaminda 6nem arz etmektedir. Ayrica isletmelerin bor¢lanmanin kaldirag etkisinden yararlanma vb. gibi
nedenlerle, yeni finansman olanagt saglama strecinde de kredi kuruluglar: tarafindan bu oranin yitksek ¢tkmasi
6nemlidir. Bu nedenle isletmeler, séz konusu avantajlar1 saglayabilmek icin, ilgili orana iliskin hesaplarin
tutarlarini manipile ederek orant arttirabilmekteditler. Dolayistyla Net Calisma Sermayesi/Toplam Varlik
oranina iliskin H3 hipotezi kabul edilmistir.

Analiz kapsaminda isletmelerin finansal bilgilerini manipiile etme olasihigini arttiran bir diger unsur ise
hedeflenen ROE degeri olarak da ifade edilen Dénem Kari/Ozkaynaklar (FH2) oranidir. Bu oran
sermayedarlarin isletmeye yapmus olduklari yatirimlarini, isletme ydnetiminin ne kadar verimli kullandigim
gOsteren bir orandir. Dolayisiyla isletme yoneticileri, i¢ ve dis bilgi kullanicilarina cari dénemde, 6nceki
donemlere kiyasla sermayedarlara daha fazla kazandirdiklarini, dolayisiyla basarili bir isletme yOnetimi
gerceklestirdiklerini géstermis olmaktadirlar. Bu nedenle isletme yoneticileri hem kendi yénetim bigimlerini
basarilt kilmak hem de basarili yonetimin getirisi olan tcret ve prim artislarindan yararlanmak icin s6z konusu
oran ile ilgili hesap kalemlerini degistirerek bu oranin artmasint saglayabilmektedirler. Bu kapsamda ROE
degerine iliskin kurulan H4 hipotezi kabul edilmistir.

Isletmelerin finansal bilgilerini manipiile etme olasilig ile ters orantili sekilde hareket eden actklayict degiskenlere
de Tablo 6’da yer verilmistit. ﬂgﬂi tablo incelendiginde, Toplam Borg/ C)zkaynak ve Donen Varliklar/KVYK
oranlari ile isletmelerin finansal bilgilerini maniptile etme olasiligi arasinda negatif (ters yonli) bir iliski oldugu
ortaya konmustur. Bu oranlarin, finansal bilgi manipiilasyonu tizerindeki etkisini agagidaki gibi actklamak
mumkindr.

Toplam Borg/Ozkaynak (DB5) orany, isletmelerin varlik finansmanin ne kadarinin ézkaynaklari ile ne kadarinin
bor¢lanarak saglandigini gésteren bir orandir. Bu oranin yiiksek olmasy, isletmelerin varliklarinin biiytik kisminin
yabanci kaynak saglanmasi yolu ile finanse ettigini, dolayistyla borca iliskin anapara ve faiz 6demelerini
zamaninda gerceklestirememe riskinin yitksek oldugunu ve aynt zamanda basarili bir isletme yOnetiminin
gerceklestirilemedigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle isletmeler yatirimcilar nezdinde olumlu bir firma imajt
cizmek, yeni finansman kaynagina ihtiya¢ duyuldugunda uygun maliyetle kredi saglamak ve yine kendi yonetim
bicimlerinin basarili oldugunu bilgi kullanicilarina ispat edebilmek icin, toplam bor¢ ve 6zkaynaklar ile ilgili hesap
kalemlerinde degisiklige giderek bu orant daha diisiik gosterebilmektedir. Bu kapsamda ilgili orana iliskin kurulan
H3 hipotezi kabul edilmistir.

Donen Varliklar/KVYK orani (DB8), isletmenin aktifinde yer alan dénen varliklari ile kisa vadeli borglarini
6deme giicini gésteren bir orandir. Bu oran ile isletmelerin finansal bilgilerini maniptile etme olasilif1 arasinda
negatif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Isletmeler genellikle bu orani, FH2 ve DB5 oranlarina iliskin yapilan
aciklamalardan dolayr yiiksek olmasini istemekte ve bu nedenle oranin ifade edilmesinde kullanilan hesap
kalemlerini maniptile edebilmekteditler. Bu kapsamda cari orana iliskin kurulan H3 hipotezi red edilmistir.
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Sonug

Isletmeler sosyal sorumluluk kavraminin geregi olarak bilgi kullanicilarinin, ihtiya¢ duyduklart finansal bilgileri
gercege uygun sekilde sunmak ile sorumludurlar. Isletmeler yasamis olduklart dénemsel nakit stkintilarint
gidermeye yonelik uygun maliyetli kredi tahsisini saglama, mevcut yatirimcilarint koruma, yeni yatirimeilara
isletmelerini daha karli g6stererek hisse senetlerinin  piyasa fiyatini arttirma  ve satma, finansal
basatisizlig1/istikrarsizlit gizleme, biitce doneminde belitlenen hedeflerin asildigini Gst yonetime ispat etme gibi
nedenler ile finansal bilgilerini manipiile edebilmekte ve muhasebenin en temel kavrami olan sosyal sorumluluk
kavramini ihlal edebilmekteditler.

Isletmelerin sosyal sorumluluk kavramini ihlal ederek muhasebe siireclerini kasten degistirip degistirmedigi,
maniptlasyon s6z konusu ise hangi finansal tablo kalemleri ile isletmenin finansal bilgi manipiilasyonu yaptiginin
ortaya koyulabilmesi, hem bagimsiz denetim yapan denetgiler hem de isletme iist yonetimi, i¢ denetgiler ve
mevcut/potansiyel yatirimeilar agisindan 6nem arz etmektedir. Bagimsiz denetim, i¢ denetim ve yatirimcilar
anlaminda konunun 6nemi nedeniyle, bu calismada BIST KOBI Sanayi Endeksi’nde yer alan isletmelerin
finansal bilgi manipiilasyonu gerceklestirme olasiliklart ve séz konusu isletmeleri maniptilasyona yonelten
nedenlerin tespit edilmesi amaglanmistir. Calismada ilgili endekste yer alan 38 isletmenin 2020 yilt verileri
kullanilarak Mann Whitney U Testi ve Lineaar Regresyon Analizi gerceklestirilmistir.

Calismada ilk olarak isletmelerin Beneish modeline gére Zi degerleri hesaplanmis ve bu degetlere gbre endekste
yer alan isletmelerin ortalama % 36’sinin finansal bilgilerini manipiile etme ihtimalinin ¢ok ylksek oldugu tespit
edilmistir. Manipiilasyon olasiliklar1 tespit edilen isletmeler, daha sonra manipiilasyon yapma ihtimali yiiksek olan
isletmeler ile manipiilasyon yapma ihtimali olmayan isletmeler olarak ikiye ayrilmis ve manipiilasyon agiklayict
degiskenlerinden hangi oranlarda bu isletmeler grubu arasinda farklilik ortaya ¢iktig1 belirlenmeye calistimistir.
Ilgili analiz sonuglarina (Mann Whitney U Testi) gore, sadece Toplam Tahakkuk/Toplam Varlik (TATA)
oraninin, bu isletme gruplar arasinda anlamh farkliik gosterdigi, maniptlasyon yapma ihtimali yiiksek olan
isletmelerde bu oranin, maniptilasyon yapmayan isletmelere gére daha yliksek gerceklestigi tespit edilmistir.

Isletmelerin finansal bilgi manipiilasyonu gergeklestirme olasiliklart belirlendikten sonra, isletmeleri bu eyleme
yonlendiren nedenlerin  tespit edilebilmesi amaciyla dis  baski, finansal hedefler ile finansal
istikrarsizlik/basarisizlik kategorilerinde alt degiskenler belitlenmis ve hipotezler olusturulmustur. Calismada
hipotezlerin test edilmesine yonelik regresyon analizi gergeklestirilmis olup analiz sonucuna gore, isletmelere
disaridan yapilan baskilarin ve koymus olduklart finansal hedeflerin, isletmelerin muhasebe manipiilasyonu
gerceklestirme olasiliklart tizerinde anlamli etkisi oldugu tespit edilmistir. Anlamli etki yaratan nedenlere iliskin
oranlar incelendiginde, Finansman Gideri/Toplam Bor¢, Net Calisma Sermayesi /Toplam Varlik ile Dénem
Net Kart/Ozkaynaklar orant arttiginda isletmelerin finansal bilgilerini manipiile etme olastliklarinin arttig1, buna
karsilik Toplam Bor¢/Ozkaynak ile Donen Varliklar/KVYK orant arttiginda isletmelerin finansal bilgilerini
maniptle etme olasiliklarinin azaldigi ortaya konmustur.

Calismadan elde edilen sonuglarin, BIST’de islem yapacak yatirimcilarin isletmelerin glivenirliligini test etme,
bagimsiz denetgilerin isletmeleri manipiilasyona yonelten nedenlerden yola ¢tkarak daha ayrintih inceleyecekleri
finansal tablo kalemlerinin ve bu finansal tablo kalemlerine uygulayacaklari denetim prosedtirlerinin belirlenmesi
anlaminda 6nemli oldugu disinilmektedir.

Calisma, isletmelerin finansal bilgi manipilasyonu olasiliklarinin ve isletmeleri manipiilasyona yonelten
nedenlerin  belitflenmesine  yonelik BIST KOBI Sanayi Endeksinde yer alan isletmeler iizerinde
gerceklestirilmistir. Gelecekte yapilacak calismalarda, BIST’de sektorel olarak farkli endekslerde yer alan
isletmelerin manipiilasyon olasiliklart ve manipiilasyon nedenleri aragtirlarak, sektorel anlamda karsilastirmalar
yapilabilir. Ayrica sektSrel bazli yapilabilecek séz konusu calismalar, farkll tlkelerdeki esdeger sektorler ile
karsilastirilarak Glkelerin ayni sektorde yer alan isletmelerinin finansal bilgi manipiilasyonu olasiliklart ve
nedenleri ortaya konulabilir.
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EXTENDED SUMMARY

Financial information manipulation refers to the conscious change of information about the activities they have
carried out in the accounting processes by violating the concept of social responsibility. Manipulation of
financial information of businesses, negatively affects their individual corporate identity, reliability, market price
of stocks and new investment opportunities. It also causes countries to lose confidence in money and capital
markets and to turn existing investors towards new investment markets.

Businesses manipulates financial information based on reasons which are try to hide their financial failures,
attract new investors, provide more affordable financing and give the impression that financial goals are
achieved etc. In this context, in this study, it is aimed to determine the financial information manipulation
possibilities of the companies in the BIST SME Industry Index in 2020 and the factors affecting these
possibilities (external pressure, financial failure status and financial targets). In the literature, the reasons for
manipulating the financial information of the enterprises can be determined by using the Beneish Model.

The Beneish model is the one of the most well-known models which is used to detect financial information
manipulation of businesses. Beneish investigated whether businesses manipulate financial information using the
probit analysis method in 1997. Beneish developed the his model in 1999 and determined the variables which
it can be determined whether businesses perform earnings manipulation or not. Based on the Beneish model in
the literature, Spathis (2002), Carcello and Nagy (2004), Kicliksézen and Kiiclikkocaoglu (2005), Suyanto
(2009), Nor et al. (2010), Perols and Loguee (2011), Amara et al. (2013), Varict and Er (2013) determined the
probability of performing financial information manipulation of the enterprises and the variables that can be
used in determining these possibilities by using the logistic regression method. In addition, quantitative decision
making techniques have been used to detect manipulation of financial information of businesses in the some
studies. Fannign and Cogger (1998), Kirkos et al. (2007), Kigtkkocaoglu et al. (2007), Liou (2008), Ata and
Seyrek (2009), Dikmen and Kigitkkocaoglu (2010), Gupta and Gill (2012) determined the possibilities of
financial information manipulation by using methods such as artificial neural networks and decision trees.

In this study, the data was analyzed using the Mann Whitney U Test and Linear Regression methods. According
to the results of the analysis, it has been determined that 36% of the enterprises in the BIST SME Industry
Index have a high probability of manipulating their financial information. In addition, it has been determined
that the companies are directed to financial information manipulation, the external pressure they are exposed
to and the determined financial targets.
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